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چکیده 


مسئله نوسانات نرخ ارز و سهام از مسائل اساسی در کشورهای در حال توسعه است. نوسانات زیاد بازارهای دارایی مختلف» موجب نااطمینانی و تغییر 
در بهای تمام شده محصولات بخش‌های مختلف می‌شود. مطالعه حاضر با بهره‌گیری از داده‌های فصلی ۱۳۸۴:۱- ۱۳۹۶:۴ به بررسی تأثیر نوسانات نرخ 
ارز و سهام در کنار چرخه‌های تجاری و میزان واردات در بخش کشاورزی بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی با استفاده از الگوی چرخشی 
مار کوف پرداخته است. نتایج پژوهش نشان می‌دهد نوسانات کوتاه‌مدت ارز تأثیر معناداری بر کارایی تسهیلات ندارد اما نوسانات بلندمدت آن فارغ از 
رژیم کارایی» تأثیر منفی و معنادار دارد و اين اثرگذاری در رژیم بالای کارایی بزرگتر می‌باشد. همچنین نوسانات شاخص سهام تنها در بلندمدت و در 
شرایط رژیم بالای کارایی تأثیر مثبت و معنادار دارد و در رژیم و سطح پایین کارایی, افزایش شاخص سهام بدلیل سهم اندک آن در تأمین مالی» توانایی 
بهبود کارایی تسهیلات را ندارد. چرخه‌های تجاری نیز فارغ از رژیم کارایی تاثیر منفی و معنادار دارد. میزان واردات محصولات کشاورزی نیز در رژیم 
بالای کارایی تأثیر منفی و معنادار دارد. در شرایطی که تسهیلات اعطایی بتوانند درآمد و اشتغال بالایی را برای بخش کشاورزی ایجاد نمایند واردات 
می‌تواند از طریق محدود ساختن تقاضای محصولات کشاورزی داخلی, زمینه را برای کاهش درآمد و متعاقبا کاهش اشتغال این بخش فراهم آورد. 
بنابراین بایستی مدیریت ارز و بازار سهام با توجه به دوره زمانی نوسانات و همچنین سطح و رژیم کارایی تسهیلات بخش کشاورزی صورت پذیرد و 
مدیریت واردات محصولات کشاورزی در کشور نیز بایستی با توجه به رژیم کارایی تسهیلات ارائه شده صورت پذیرد تا شبکه بانکی نیز سیب کمتری 


واژه‌های کلیدی: شاخص سهام. کارایی تسهیلات بخش کشاورزی مارکوف سویچینگ نرخ ارز 


طبقه‌بندی /1591: 022 033 032 ۴31 


مقدمه 


بخش بانکداری نقش واسطه گری مالی دارد و می‌تواند بطور 
مستقیم و غیرمستقیم از رشد بخش واقعی اقتصاد پشستیبانی کند در 
کشورهای مین ایران که اقصاد نام باتک مرن نت رد اضااش 
تا حد بسیار زیادی وابسته به وام‌های بانکی است و انعطاف‌پذیری 
بخش بانکی به دلیل تغییرات اقتصاد کلان و نقش آن در توسعه 
اقتصادی دارای اهمیت فراوان است (۲۱). از سوی دیگر براساس 
سیاست‌های مربوط به بخش کشاورزی در سند چشم‌انداز توسعه, 
تامین امنیت غذایی کشور با تکیه بر تولید از منابع داخلی و تاکید بر 
خودکفایی تولید محصولات اساسی» توسعه بخش کشاورزی همواره 
مورد توجه سیاستگذاران کشور بوده است. یکی از مهمترین 


۱ و۳- به‌ترتیب کاندیدای دکتری دانشیار و استاد دانشکده عل وم اداری و 
اقتصادی دانشگاه فردوسی مشهد 
(#:- نویسنده مسئول: ک ,نا ۵ متام توححطم تاتفصصط) 
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محدودیت‌های موجود در بخش کشاورزی کشور محدودیت منابع 
مالی جهت استفاده از تکنولوژی‌های روز و ایجاد محصولات با ارزش 
افزوده بلاتر می‌باشد. از جمله عوامل موثر بر شکل گیری نظام تامین 
مالی کارا؛ بی‌ثباتی در سایر بازارهای مالی به ویژه نرخ ارز است که با 
تاثیر بر تولید اخالص داخلی کشور و ایجاد آثار چرخه‌ای. عملک رد 
بخش بانکی را متاثر می‌سازد. در واقع تاثیر تولید ناخالص داخلی بر 
توان اعطای تسهیلات بخش بانکی در دوره‌های رکود و رونق 
اقتصادی از طریق چرخه‌های تجاری صورت می‌گیرد و ایین 
چرخه‌های تجاری از دو مسیر عرضه و تقاضای اعتبار بر توان اعتباری 
شبکه بانکی تأثیر می‌گذارد (۲۷). در واقع آثار چرخه‌ای تولید ناخالص 
داخلی قدرت بازپرداخت بدهی بنگاه‌های اقتصادی را تحت تأثیر قرار 
می‌دهد و اين اثر می‌تواند در رژیم‌های مختلف» متفاوت باشد و 
خسارت وارد شده به دارایی‌های مالی بانک‌ها در دوره رونق کاهش و 
در دوره رکود افزايش می‌یابد. زیرا در طول دوره رکوده بانک‌ها 
افزايش قابل توجهی در میزان مطالبات خود را تجربه می‌کنند. 


۲ نشریه اقتصاد و توسعه کشاورزی جلد ۰۳۴ شماره 1 بهار ۱۳۹۹ 


اعطای تسهیلات را تحت تاثیر قرار دهد (۱). نوسانات نرخ ارز از 
طریق تغییر در ارزش دارایی‌ها و بدهی‌هاء کلیه اقلام ترازنامه‌ای 
بانکی را تحت تاثیر قرار می‌دهد. به عبارت دیگر این موضوع ريشه در 
عدم همزمانی سررسید مطالبات و تع‌هدات بانک‌ها دارد. نوسانات 
باتارهای مالی سس واق ار حادم یر کات عما کت دی باتک ها 
داشته باشد زیرا تأثیر نوسان نرخ ارز با تکنیک‌های مدیریت ریسک 
قابلیت حذف را ندارد (۸). مسسات مالی تنها می‌توانند ریسک 
تغییرات نرخ ارز را با بکار بستن فعالیت‌های خارج ترازنامه‌ای تا حدی 
کاهش دهند. در کشورهای در حال توسعه بدلیل بهره‌برداری اندک از 
ابزارهای مدیریت ریسک اعتباری» در مواجهه با نوسانات نرخ ارز و 
سطح عمومی قيمت‌ها بخش بانکی در معرض آسیب‌پذیری بیشتری 
قرار دارد. 

از سوی دیگر با توجه به حضور تمامی بانک‌های تجاری و 
تخصصی در بورس و اوراق بهادار نوسانات شاخص قیمت بورس 
می‌تواند بر عملکرد مهمترین بخش مالی کشور تاثیرگذار باشد. 
همچنین بازار سهام به عنوان مکمل شبکه بانکی کشور فعالیت 
می‌کند و نوسانات آن می‌تواند بر تصمیم کسب‌وکارها بویژه کسب و 
کارهای حاضر در بورس اوراق بهادار جهت تغییر در منبع تأمين مالی 
تاثیرگذار باشد. به عبارت دیگر بررسی نوسانات بازار سهام بر عملکرد 
و کارایی شبکه بانکی کشور. می‌تواند بر جلوگیری از بحران بازار 
سرمایه و در نتیجه فرار سرمایه از اين بازار به بازارهای رقیب و مکمل 
جلوگیری کند. 

حیدری و همکاران (۱۱) تأثیر شاخص‌های اقتصاد کلان بر 
مطالبات معوق شبکه بانکی را با استفاده از مدل‌های خودرگرسیون 
برداری و خودرگرسیون با وقفه‌های توزیعی بررسی نموده‌اند. نتایج 
نشان می‌دهد تأثیر متغیرهایی مانند. تورم. رشد تولید ناخالص داخلی 
بدون نفت» حجم نقدینگی و نرخ سود تسهیلات دارای بیشترین ی 
بر مطالبات شبکه بانکی کشور نسبت به سایر متفیرهای گلان 
اقتصادی بوده است. کردبچه و نوش آبادی (۱۸) در پژوهشی با عنوان 
تبیین عوامل موّثر بر مطالبات معوق در صنعت بانکداری» به بررسی 
عوامل اثرگذار بر مطالبات معوق ۱۲ بانک با استفاده از روش داده‌های 
تابلویی پویا پرداختند. در پژوهش آن‌ها وضعیت اقتصاد کلان اثر 
معناداری بر مطالبات معوق دارد. در ميان عوامل درون بانکی متفیر 
کارایی نسبی عملیاتی که به عنوان نماینده فرضیه مدیریت ضعیف در 
نظر گرفته شده است. تأثیر منفی و معنادار دارد. متغیر مجازی مالکیت 
دولتی تافیر مق :و نادار داشته انست: متیر ها وففته رش تولیة 
ناخالص داخلی نیز تأثیر منفی و معنادار داشته است. همچنین 
متفیرهای تورم و بیکاری نیز تأثیر مثبت و معنادار بر مطالبات معوق 
دارند. ولی‌پور و ارباب (۲۶) به بررسی آثار بی‌ثباتی بازار ارز بر بازدهی 
شبکه بانکی کشور با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری پرداختند. 


ارز دچار زیان نمی‌شوند و مسائلی مانند نحوه شناسایی سود در 
بانک‌هاء عدم وجود قوانین و مقررات مربوط به ورشکستگی و 
دسترسی بانک‌ها به بازار ارز شرایط ویژه‌ای را در جهت فاصله گرفتن 
از زیان ناشی از فعل و انفعالات اقتصاد کلان. برای شبکه بانکی ايران 
مطالبات غیرجاری نظام بانکی در قالب مدل داده های تابلویی بررسی 
کرده اند. به منظور استخراج تلاطمات نرخ ارز از مدل ناهمسان 
واریانس نامتقارن ۳0۸۲۲ استفاده شده است. نتایج این مطالعه 
نشان می دهد تلاطم نرخ ارز اثر معنادار مثبت بر میزان مطالبات 
غیرجاری در شبکه بانکی کشور دارند. زراءنژاد و همکاران (۲۸) به 
بررسی تاثیر توسعه مالی و چرخه‌های تجاری بر ریسک اعتباری 
بانکی ایران با استفاده از الگوی داده‌های تابلویی پرداختند. نتایج این 
تحقیق نشان داد که توسعه مالی» چرخه‌های تجاری و نسبت نقدینگی 
اثر منفی بر ریسک اعتباری بانکی دارد و متغیرهای درجه بازبودن 
تجاری و اهرم مالی اثر مثبت بر ریسک اعتباری دارند. اسماعیلی (۷) 
در مطالعه خود به بررسی نقش وقوع سیکل‌های تجاری در مطالبات 
معوق بانک‌های کشور با استفاده از فیلترهای میان گذر پرداخته است. 
نتایج این مطالعه نشان می‌دهد مطالبات معوق بانک‌ها رفتار سیکلی 
داشته» به‌گونه‌ای که در دوران رونق کاهش و در دوران رکود افزايش 
می‌بابد. حکیمی پور )٩(‏ در مطالعه خود به ارزیابی چگونگی 
تاثیرگذاری عوامل بانکی بر مطالبات غیرجاری بانک‌های کشور با 
استفاده از الگوی داده‌های تابلویی پویا پرداخته است. نتایج نشان 
می‌دهد که وقفه گذشته مطالبات غیرجاریء نرخ بازده حقوق صاحبان 
سهام نسبت تسهیلات اعطایی به دارایی‌هاء نسبت حقوق صاحبان 
سپام به دارایی‌ها و نرخ ارائه تسهیلات اعطایی تاثیر معضی‌داری بر 
ایجاد مطالبات غیرجاری در بانک‌های کشور دارند. مارکوچی و 
کوالیاریلو (۱۹) در مطالعه‌ای به بررسی اثر چرخه‌های تجاری بر 
ریسک اعتباری (مطالبات شبکه بانکی) برای ۵۲ بانک کشور ایتایا با 
استفاده از روش داده‌های تابلویی پرداختند. نتایج تحقیق آن‌ها نشان 
شدیدتر است. کلیسنس و همکاران (۴) در مطالعه‌ای به بررسی تعامل 
بین چرخه‌های تجاری و مالی با کسب و کار با استفاده از رویکرد 
داده‌های تابلویی پرداخته‌اند. نتایج مطالعه نشان داد که ارتباط قوی 
بین مراحل مختلف کسب و کار و چرخه‌های تجاری وجود دارد. 
کاسترو (۳) در مطالعه‌ای به بررسی ارتباط بین تحولات اقتصاد کلان 
و ریسک اعتباری بانکی در کشورهای یونان» ایرلند. پرتغال» اسپانیا و 
ایتالیا که با بحران مالی مواجه بوده‌انده پرداخته است. نتایج نشان داد 
نرخ بهره و نرخ ارز تاثیر مثبت داشته‌اند. سیدی (۲۴) در مطالعه‌ای با 
عنوان ریسک اعتباری» قدرت بازار و نرخ ارز به عنوان تعیین کننده- 


های عملکرد بانکی در نیجریه با استفاده از رگرسیون خطی پرداخته 
است. نتایج نشان می‌دهد که قدرت بازار تاثیر مثبت و معنادار بر 
بازدهی دارایی‌های بانکی دارد و نرخ ارز و ریسک اعتباری تأثیر 
معناداری بر بر بازدهی دارایی بانکی ندارد. در مدل دیگر قدرت بازار 
تأثیر مثبت و معنادار بر بازدهی حقوق سهامداران داشته است و نرخ 
ارز تاثیر منفی و معنادار و ریسک اعتباری تأثیر غیرمعنادار بر بازدهی 
حقوق سهامداران داشته است. 

بوسون و کاسمن (۱۷) در مطالعه خود تاثیر چرخه‌های تجاری بر 
ریسک بانکداری کشور ترکیه با لحاظ نقش سرمایه به عنوان 
ضربه گیر را بررسی کرده‌اند. نتایج نشان می‌دهد که چرخه‌های تجاری 
با ضربه‌گیر سرمایه رابطه عکس دارند. یعنی با توجه به کاهش یا 
افزايش ضربه‌گیر سرمایه‌ای در دوران رکود و رونق» بر ریسک بانکی 
و میزان مطالبات بانکی تأثیر می‌گذارد. 

کریستانا مرز(۲۰) در رساله خود با عنوان تأثیر بدهی ارزی 
خارجی بر ریسک اعتباری بین‌المللی با استفاده از روش داده‌های 
قیلخش بویا براع سا ها ۱ هه پرواخوه آزیت: نایم مطالته 
نشان می‌دهد که افزایش نرخ ارز تأثیر منفی بر تسهیلات غیرجاری 
دارد. آزاریادیس (۲) در مطالعه خود با عنوان چرخه‌های اعتباری و 
چرخه‌های تجاری با استفاده از رویکرد مدل تعادل عمومی پویای 
تصادفی برای بررسی نقش بدهی‌های بدون پشتوانه برای بنگاه‌های 
همگن نتیجه می‌گیرد که شوک لکه خورشیدی اثر پایدار بر اعتبارات 
بهره‌وری و تولید دارد. 

از اين‌رو در پژوهش حاضر تأثیر نوسانات نرخ ارز و شاخص سهام 
در افق‌های زمانی گوناگون و چرخه‌های تجاری در کنار میزان واردات 
در بخش کشاورزی بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی 
به صورت غیرخطی و در چارچوب الگوی چرخشی مارکف مورد 
بررسی قرار می‌گیرد. لازم بذکر است کارایی تسهیلات اعطایی به 
بخش کشاورزی با استفاده از الگوی تحلیل پوششی داده بوت‌استرپ 
با استفاده از الگوریتم سیمار و ویلسون (۲۵) برآورد می‌گردد. همچنین 
نوسانات نرخ ارز و سهام نیز با استفاده از الگوی تبدیل موجک و 
قفا بوک وه داش یرام رفس گرد وعزه قمایر امیل: 
این مطالعه با مطالعات پیشین اول, لحاظ افق‌های زمانی در اثرگذاری 
نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش 
کشاورزی و دوم بهره‌گیری از الگوی غیرخطی چرخشی مارکف با 
لحاظ دو رژیم سطوح پایین و بالای کارایی تسهیلات اعطایی به 
بخش کشاورزی برای بررسی آثار نوسانات نرخ ارزه سهام» چرخه‌های 
تجاری و میزان واردات صورت گرفته در بخش کشاورزی است. در 
واقع پژوهش حاضر بدین سوال پاسخ می‌دهد که تأثیر نوسانات نرخ 
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تأثیر نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی ۸۳ 


ارز و سهام در دوره‌های زمانی و رژیم‌های گوناگون و چرخه‌های 
تجاری و میزان واردات بخش کشاورزی در رژیم‌های مختلف کارایی 
تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی چگونه است؟ آیا نوسانات 
کوتاه‌مدت و نوسانات بلندمدت نرخ ارز و سهام در شرایطی که کارایی 
تسهیلات اعطایی در رژیم پایین خود باشد با حالتی که در رژیم بالا 
باشد» متفاوت است؟ آیا تأثیر نوسانات کوتاه‌مدت نرخ ارز و سهام 
متفاوت از نوسانات بلندمدت این دارایی‌ها می‌باشد؟ سوالاتی که در 
پژوهش حاضر به آن‌ها پاسخ داده می‌شود. 


روش 9 داده‌های َ تحقیق 


در پژوهش حاضر برای استخراج نتایج تجربی» از سه روش 
اقتصادسنحی استفاده شده است. در گام نخست برای استخراج 
نوسانات نرخ ارز اسمی» از رویکرد تبدیل موجک دابشیز بهره برده 
است. در واقع از تبدیل موجک به‌عنوان ابزارهای علمی برای روشن 
اک ماه رها بیشتاهای کی لام خاش میسنت 
جریانات جوی و متفیرهای مالی, استفاده می‌شود. موجک‌ها می‌توانند 
داده‌ها را به اجزایی با فرکانس متفاوت برای تجزیه و تحلیل جداگانه 
تقسیم کنند. به‌طور مثال در تحلیل سری‌های زمانی مالی» موجک 
این امکان را فراهم می‌آورد که سری مورد نظر به دوبخش روند 
(سیگنال با فرکانس پایین) و اجزا (سیگنال با فرکانس بالا) تفکیک و 
بتوان هرکدام را به صورت مجزا در مدل‌سازی‌ها استفاده کرد (۲۳). 

در گام دوم برای استخراج چرخه‌های تجاری از رویکرد فیلتر 
هودریک-پرسکات؟ استفاده شده است و در نهایت تأثیر متفیرهای 
نوسانات نرخ ارز اسمی» نوسانات شاخص سهام. چرخه‌های تجاری در 
کنار واردات بخش کشاورزی با استفاده از الگوی چرخشی مارکف 
مدلسازی شده است. در واقع مزیت استفاده از الگوی چرخشی مارکف 
بررسی تآثیر متفیرها بر مطالبات شبکه بانکی کشور در رژیم‌های 
مختلف است و در ضمن با استفاده از الگوی تبدیل موجک می‌توان 
تأثیر نوسانات را در بازه‌های زمانی گوناگون مورد سنجش قرار داد. 
خوره زهاتی پتوهش حاضر ۱۳۹۶:۴۵۱۳۸۴۸ تصورت قصلی مه اباقسة: 
بدین منظور کلیه اطلاعات از نماگرهای اقتصادی بانک مرکزی و 
سامانه آمار و اطلاعات وزارت اقتصاد و دارایی استخراج گردیده است. 
در مدل‌های غیرخطی فرض بر این است که رفتار متفیری که 
مدلسازی روی آن انجام می‌گیرد در وضعیت‌های مختلف متفاوت بوده 
و تغیبر می‌کند. مدلهای غیرخطی از لحاظ سرعت تغییر از یک 
وضعیت به وضعیت دیگر به دو گروه عمده تقسیم می‌شوند .در برخی 
از این مدل‌های غیرخطی» تغییر از یک رژیم به رژیم دیگر به صورت 
ملایم:و آهسته انتخام می گیرد. بر علات این منل هار در یل اقالن 
مارکف که توسط همیلتون ارایه شده است. تبدیل رژیم بصورت برونزا 
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۴ نشریه اقتصاد و توسعه کشاورزی. جلد ۰۳۴ شماره ۱. بهار ۱۳۹۹ 


در نظر گرفته شده است (۶). یکی از مزایای روش مارکوف- 
سوئیچینگ نسبت به روش‌های دیگر تفکیک دورن زایی مشاهدات 
یک متغیر و نیز تفکیک دورن‌زایی روابط بین مشاهدات متغیرها 
می‌باشد واز این حیث» روش مارکوف- سوئیچینگ کاملا متفاوت از 
مدل‌های مبتنی بر شکست ساختاری و متغیرهای مجازی است. در 
مدل‌های مبتنی بر شکست ساختاری. سال‌های شکست ساختاری به 
صورت برون‌زا و يا درون زا بدون توجه به احتمالات تعیین می‌شود. 
متغیرهای سری زمانی ویا روابط بین متغیرهای به دویا چند رژیم ‏ از 
احتمالات استفاده می‌شود و احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر 
و یا احتمال ماندن در رژیم فعلی محاسبه می‌شود. لیکن در مباحث 
شکست ساختاری چنین مباحنی موضوعیت ندارد و امکان پیش‌بینی 
انتقال از یک وضعیت به وضعیت دیگر نامعلوم است. همچنین در 
مدل‌های مبتنی بر شکست ساختاری امکان پیش‌بینی تغییرات 


متفیرها وجود ندارده لیکن مدل مارکوف سوئیچینگ امکان پیش‌بینی 
تغییرات متغیرها از یک رژیم به رژیم دیگر وجود دارد. مدل مارکوف 
سوئیجینگ را با توجه به اینکه کدام قسمت مدل خودرگرسیون 
وابسته به رژیم باشد و تحت تأثیر آن انتقال یابد می‌توان به انواع 
مختلفی تقسیم‌بندی کرد. مدل‌هایی که در مطالعات اقتصادی بیشتر 
سوئیچینگ در میانگین (۷15(1» مدل‌های مارکوف سوئیچینگ 
عرض از مبداء 451 مدل‌های مارکوف سوئیچینگ در پارامترهای 
مدل خودرگرسیون (45۸» مدل‌های مارکوف سوئیچینگ در 
حالت‌هایی نیز ترکیبی از موارد فوق بهره گرفته می‌شود. بطور 
خلاصه حالت‌های مختلف الگوی چرخشی مارکوف در جدول ۱ ارائه 


شده است: 


جدول ۱- انواع الگوهای چرخشی مار کف 
عام0مص )6۱ ۲مه]۱۷ ۵۲ م0۲ ۱/1۵۲/۵۵۸ -1 12016 


زء وابسته به 
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۳۹۹ ۱ 
حماعده ۱۳1 (۸/۵-()]1۷]۹ 
واریانس جملات 3 مارکوف سوئیچینگ در 
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۱2 
ضرایب جملات ۳ مارکوف سوئیچینگ در 
خود توضیح (62 ,0) ۱10 + (6)5()۵۷ 3 + ع ما۵ پارامترهای مدل خودرگرسیون 
6( 121 (/۸۵۲-()۷]9۸ 
ماصهه 60611 


مأخذ: (۱۵) 


الکو ای اش تاه ی ایتاین مطالسات شه رت کفته و 
همچنین وآقعیت اقتصاد ایران بصورت معادله (۱) می‌باشد. لازم بذکر 
کشاورزی از رویکرد تحلیل پوششی داده بت استرپ و نرم‌افزار گمز 
استفاده شده است. همچنین جهت استخراج نوسانات نرخ ارز و 


1- 5 


شاخص سیپام از روبکرد تبدیل موجک و نرم‌افزار متلب" وت 
استخراج چرخه‌های تجاری از فیلتر هودریک- پرسکات و نرم‌افزار 
ایویوز و جهت برآورد الگوی نهایی پژوهش از نرم‌افزار اکس 
بشریکنین اوه ده اس 


2- 1۷۸ 1] 
3-۷۵ 
4- 5 


۱) 


(د), 570016( +( زد ۱۰/۱۵۳ +(د»- 6 


(6)ع )۱۷/۳ +( )یل 0+ 
که در اين معادله: 


(,6)5»: متغیر وضعیت (عرض از مبدا وابسته به رژیم) 
1 
(رقا 0(۳) ,6 
* : کلیه ضرایب نوسان نرخ ارز ٩(‏ 
نشان‌دهنده تعداد سطح تجزیه) 


(۶) ۹00( 2/7 4 ان ای اکن 


بورس (9 نشان‌دهنده تعداد سطح تا 

(,5) 6767 چرخه‌های تجاری 

(,۷//)5: میزان واردات محصولات کشاورزی 

در انتهای معرفی الگوی پژوهش بایستی عنوان نمود که در 
پژوهش حاضر نوسانات نرخ ارز و شاخص سهام بر اساس سطوح 
نید آشها (احاط دوره‌های تلف یط هیرزافتد ویر 
کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی در خصوص تغییر بخش 
حقیقی اقتصاد ایران مدنظر می‌باشد. در چنین شرایطی می‌توان نشا 
داد که چه میزان از تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی منجر به 
افزايش اشتغال در این بخش و همچنین ایجاد درآمد در این بخش 
گودیده اس بایان لحاط توبیاتات شاخص کنان هام مروانه 
تغییرات در بخش‌های حقیقی اقتصاد (تغییر در اشستغال و تولید کل 
کشور) را توضیح دهند. زیرا در پژوهش حاضر سهم اشتغال و تولید 
بخش کشاورزی از کل اشتغال و تولید مدنظر است که لحاظ نوسانات 
شاخص کل سپام نسبت به شاخص صنایع غذایی. بهتر می‌تواند 
تغییرات در بخش حقیقی اقتصاد کشور را توضیح دهد. همچنین 
بایستی عنوان نمود که در مطالعات متعددی بر وجود علیت دو طرفه 
میان رشد تولید ناخالص داخلی و رشد بخش کشاورزی اشاره شده 
ات معلی اد این حالت وقوع رفن اقتصاذش ورف اتعمال رم تون 
رشد بخش کشاورزی را نیز بدنبال داشته باشد. بنابراین لحاظ نوسانات 
شاخص کل سهام منطقی بنظر می‌رسد. 


۱- جهت مطالعه بیشتر به مطالعه محمدی خیاره و مطری (۱۳۹۶) تحت عنوان 
"بررسی تأثیر متقابل رشد اقتصادی و توسعه بخش کشاورزی در ایران " مراجعه 
ول 


تأثیر نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی ۸۵ 


برآورد متغیرهای نوسانات نرخ ارز. سهام. چرخه‌های 
تجاری و کارایی تسهیلات بخش کشاورزی 

در پژوهش حاضر جهت برآورد نوسانات نرخ ارز و شاخص سهام 
زگره یدیل شک تاد فده ام ینیم نطو از امک 
گسسته دابشیز استفاده شده است. مزیت الگوهای تبدیل موجک 
نسبت به خانواده آرچ در قابلیت تجزیه نوسانات به سطوح مختلف 
(دوره زمانی مختلف) می‌باشد. سطوح تجزیه تا جایی ادامه می‌یابد که 
پسماندهای الگوی تبدیل موجک هموار گردند. در واقع در این حالت 
امکان بررسی اثرات نوسانات در دوره‌های زمانی مختلف فراهم 
می‌باشد. لازم بذکر است متغیر نوسانات نرخ ارز و سهام در سه سطح 
تجزیه شده است که در شکل‌های ذیل نشان داده شده است. 

همان گونه که ملاحظه می‌گردد از سطح تجزیه سوم نوسانات 
روند هموار به خود گرفته است. در شکل ۲ نوسانات نرخ ارز به 
تفکیک سطوح تجزیه ارائه شده است: 

بر اساس شکل ۲ نوسانات نرخ ارز در سطح تجزیه سوم روند 
تقریبا هموار به خود گرفته است که این مهم در محور عمودی و 
همچنین تعداد نوسان قابل رویت می‌باشد. در واقع در نمودار دوم 
نوسان تا دامنه ۰/۲ صورت پذیرفته این در حالی است که در نمودار 
سوم بازه نوسان بین ۰/۰۵-۰/۰۵- می‌باشد و همچنین تعداد نوسانات 
نیز در نمودار دوم این بخش بیشتر از نمودار سوم همین بخش 
متا یس مان ماهس یه یه موس اف نس ِِِ 
یه با با ریات کف فآ ی باس ال بش 
استخراج نوسانات نرخ ارز و شاخص سهام در افق‌های زمانی مختف» 
لازم است متغیر چرخه تجاری برآورد گردد. برای برآورد و محاسبه 
متغیر چرخه‌های تجاری از داده‌های تولید ناخالس داخلی به قیمت 
ثابت و از فیلتر هودریک-پرسکات استفاده شده است که در شکل ۲ 
نشان داده شده است. 

پس از برآورد متفیرهای چرخه تجاری» نوسانات نرخ ارز و 
شاخص سهام بایستی متفیر تغییرات کارایی تسهیلات اعطایی به 
بخش کشاورزی برآورد گردد. جهت برآورد کارایی تسهیلات 
تخصیص یافته به بخش کشاورزی از رویکرد تحلیل پوششی داده 
بوت استرپ بر اساس الگوریتم سیمار و ویلسون با رویکرد ورودی 
محور با بازدهی متغیر نسبت به مقیاس استفاده شده است. بر اساس 
واقعیت موجود ورودی محاسبه کارایی حجم تسهیلات اعطا شده به 
بخش کشاورزی و خروجی‌های آن سهم اشتفال بخش کشاورزی و 
همچنین سهم بخش کشاورزی از تولید و درآمد ملی می‌باشد. در واقع 
بر اساس این رویکرد می‌توان نشان داد که آیا از منابع تخصیص داده 


۲- جهت مطالعه بیشتر به (۰)۱۶ (۱۳) و (۱۴) رجوع شود. 


۶ نشریه اقتصاد و توسعه کشاورزی. جلد ۰۲۴ شماره ۱ بهار ۱۳۹۹ 


به بخش کشاورزی استفاده کارا صورت گرفته است یا که خیر. در است در افزايش بخش حقیقی اقتصاد کشور که همان اشتغال و تولید 
است که چه میزان تسهیلات اعطا شده به بخش کشاورزی توانسته 


شکل ۱- نوسانات شاخص سپام در سه سطح تجزبه 
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تأثیر نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی 


۸۷۷ 


شکل ۲- استخراج چرخه‌های تجاری با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات 
تم ۱۳ ها معا وفه‌صتوت عصتا02 3-12 ۲12۱۲۵ 
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لازم بذکر است در رویکرد برآورد کارایی» واحد متفیرهای ورودی 
و خروجی مهم نمی‌باشد و می‌توان از متغیرهای انباشته و روانه در 
کنار یکدیگر استفاده نمود (۲۲). در مطالعه امروز نژاد و کاباندا (۵) نیز 
از ورودی‌ها و خروجی‌های با واحدهای مختلف استفاده شده است. 
یکی از عوامل مهم در تأمین مالی بخش کشاورزی در کشور بخش 
بانکی می‌باشد. بر اساس آمارهای بانک مرکزی در اواخر دهه ۱۳۷۰ 
سهم تسهیلات اعطا شده به بخش کشاورزی از کل تسپیلات 
اعطایی در کشور حدود ۲۱ درصد بوده است و در نیمه‌های دهه ۱۳۸۰ 
به ۱۵ درصد رسیده و در سال ۱۳۹۵ حدود ٩‏ درصد از کل تسهیلات 
اعطایی را بخود اختصاص داده است. بنابراین می‌توان بیان داشت 
میزان قابل توجهی تسهیلات به این بخش اعطا شده است. در این 
استفاده قرار گرفته است. آن‌ها اشاره می‌کنند به این که هنگام استفاده 
از نست‌ها دره1۳۸ . باید مدل تحت فرض ۷۹ استفاده شود در 
غیر این صورت ممکن است نتایج نادرستی حاصل شود. به علاوه. ما 
از فرمول ورودی محور 1۳۸ استفاده می کنیم زیرا می خواهيم با 


ثابت نگه داشتن مقادیر ورودی» مقادیر خروجی را بيشینه کنیم. مزیت 
الگوی تحلیل پوششی داده بوت استرپ نسبت به رویکرد متداول در 
ار کی باق فان خرن تسه تمس اف که ایو 
مهم از طریق تکرار و باز نمونه‌گیری در مقیاس بزرگ صورت 
می‌پذیرد. کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی در شکل ۴ 
رائه شده است: 

همان‌گونه که ذکر شد یکی از اهداف پژوهش حاضر بررسی 
کارایی تسهیلات اعطا شده به بخش کشاورزی در راستای اف زایش 
اشتغال و درآمد این بخش می‌باشد. در واقع در قالب این رویکرد 
می‌توان بیان داشت که آیا تسهیلات اعطا شده به بخش کشاورزی تا 
چه میزان کارا بوده است و در واقع از اين نهاده» بخش کشاورزی در 
راستای ایجاد اهداف کلان اقتصادی تا چه حد توانسته است بصورت 
کازا اتفاده قبانن که الب ترجه این است گههر فصو ار هر 
سال میزان کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی کمتر از سایر 
فصول همان سال می‌باشد. 


۸ . نشربه اقتصاد و توسعه کشاورزی. جلد ۰۳۴ شماره ا. بهار ۱۳۹۹ 


جدول ۲- آزمون ريشه واحد فصلی متغیرهای پژوهش 
م۷۵۵0 ط)رهععع 0۴ )66 ۲۵0۲ ]نصا اقصمعوعگ -2 12016 


سطح احتمال آماره محاسباتی فرضیه صفر متغیر 
1۳۳00 ی‌ناعناداه وزمعع)0ح و۲1 ۱۲۱۷۱۱ ۱۷6 
0.000 123 د ريشه واحد ذ با صرض ار مان 
هت 9 ی ای ی دا 

0۳00 681 وجود ريشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند 

۳.000 1016 وجود ريشه واحد فصلی با عرض از مبدا 

۱ ۲ ۱ : ۳ - میزان واردات محصولات کشاورزی 
0۳.000 111 وجود ریشه واحد فصلی با عرض از مبدا و روند 


مأخذ: یافته‌های پژوهش 


کعصت صی مه عمک بعممتام 


دلیل این موضوع عدم وجود برنامه توسط شبکه بانکی در اعطای 
تسهیلات به بخش کشاورزی بر اساس فصول زراعی می‌باشد. در 
واقع بر اساس آمارهای موجود همواره در طی فصول یک سال اعطلی 
تسهیلات روند صعودی داشته است و اين در حالی است که فصل آخر 
سال زمستان می‌باشد و اشتغال و درآمد این بخش کاهش می‌یابد. به 
همین دلیل در این فصل میزان کارایی تسهیلات اعطایی نیز کاهش 
نشان می‌دهد. ملاحظه می‌شود در هیچ دوره زمانی تسهیلات اعطا 
شده به بخش کشاورزی دارای کارایی کامل نبوده است و کمترین 
میزان کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی مربوط به فصل 
آخر سال ۱۳۸۸۵ و فصل آخر سال ۱۳۸۴ می‌باشد و نشان می‌دهد که 
ایجاد اشتغال و ایجاد درآمد برای بخش کشاورزی کارایی لازم را 


نداشته است. 


برآورد مدل و یافته‌ها 

نخستین گام در الگوسازی» پس از انتخاب متفیرها و شکل تبعی 
مدل» بررسی وضعیت ایستایی متغیرها است. در رویکرد تبدیل موجک 
نوفه‌زدایی صورت می‌گیرد و نیازی به انجام آزمون ایستایی نمی‌باشد. 
همچنین چرخه‌های تجاری که اجزای چرخه‌ای متغیر تولید ناخالص 
داخلی به قیمت ثابت می‌باشد نیز در سطح خود مانا می‌باشند. به 
منظور بررسی ایستایی متغیرهای واردات محصولات کشاورزی و 
تغییرات کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی در این مطالعه 
نتایج حاصل از آزمون ريشه واحد فصلی هگی" در جدول ۲ ارائه شده 
است. 

بنابراین تمامی متفیرهای پژوهش در سطح مانا هستند. 

مدل‌های مارکوف سوئیچینگ با توجه به امکان تغییر در میانگین» 
عرض از مبداً و ضزایب جملات خوّدرگرسیون ایجاه می‌شوند, پیرای 
انتخاب مدل بهینه دارا بودن دو شرطء ضروری است. اولا بایستی 
فرضیه صفر عدم تغییر رژیم در مدل قابل رد کردن باشد و ثانیً مدل 


1- ۲ 


مذکور در میان سایر مدل‌های احتمالی که شرط اول در آن‌ها محقق 
باشنهاز لحاظ میاز اکاتیک مناسیتر بافند بران مین زمیثه رژیم در 
مدل ۷45 نیز از آزمون *1و معیار اطلاعاتی 56 ۸16 استفاده 
می‌شود. 

قبل از تعیین تعداد رژیم و تعداد درجه خودرگرسیون بایستی لزوم 
استفاده از روش‌های غیرخطی مانند الگوی چرخشی مارکف مشخص 
گردد. این موضوع در جدول ۲ نشان داده شده است. 

براساس معیارهای اطلاعاتی آکائیک و شوارتز تعداد رژیم بهینه ۲ 
رژیم تعیین شده است. بنابراین مدل از نوع -(1۷]۹])2 است. پیش از 
برآورد الگوی چرخشی مارکوف» جهت درک بهتر موضوع پژوهش» 
الگوی مفهومی در شکل ۵ ارائه شده است: 

بر اساس الگوی مفهومی پژوهش, همانگونه ملاحظه می‌گردد در 
ابتدا متغیر کارایی تسهیلات اعطا شده به بخش کشاورزی بر اساس 
ورودی و خروجی در نظر گرفته شده بایستی برآورد گردد. در گام بعد 
با توجه به اینکه نوسانات در نرخ ارز و همچنین در شاخص سهام 
می‌توانند با توجه به دوره زمانی آن‌ها تأثیر متفاوت داشته باشند. بر 
همین اساس از الگوی تبدیل موجک جهت استخراج نوسانات در 
افق‌های زمانی گوناگون استفاده شده است. در انتها با توجه به این 
نکته که نوسانات با توجه به دوره زمانی آن‌ها و همچنین سطوح 
مختلف کارایی تسهیلات اعطا شده به بخش کشاورزی» می‌توانند 
تأثیر متفاوت داشته باشند» از الگوی چرخشی مارکوف استفاده شده 
است. نتایج حاصل از تخمین الگوی فوق در جدول ۴ به صورت زیر 
است. 

بر اساس مطالعه همیلتون (۱۰) عرض از مبدا دارای کوچکترین 
ضریب بیانگر رژیم پایین (کارایی پایین تسهیلات اعطایی به بخش 
کشاورزی) و عرض از مبدا با ضریب بزرگتر نشان‌دهنده رژیم بالا 
(کارایی بالای تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی) است. بنابراین 
رژیم صفر در پژوهش حاضر بیانگر رژیم بالای کارایی و رژیم یک 
بیانگر رژیم پایین کارایی تسهیلات اعطایی است. وقوع چرخه‌های 
تجاری فارغ از هر رژیم منجر به کاهش کارایی تسپهیلات اعطایی 


شبکه بانکی به بخش کشاورزی می‌شود. در واقع چرخه‌های تجاری 
باعث ایجاد نااطمینانی در فعالیت‌های اقتصادی می‌شود و در طی 
دوره‌های رکود و رونق حجم فعالیت‌های بانکی و متعاقبا سود و میزان 
تسهیلات اعطایی شبکه بانکی دچار تغییر می‌شود. تأثیر نوسانات نرخ 
ارز به دوره زمانی آن بستگی دارد. به گونه‌ای که نوسانات کوتاه‌مدت 


تأثیر نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی ۸٩‏ 


بلندمدت تأثیر منفی و معنادار دارند. این مهم نشان می‌دهد چنانجه 
بی‌تباتی در بازار ارز ادامه‌دار باشد فارغ از رژیم و سطح کارایی 
تسهیلات. منجر به کاهش آن می‌شود البته در شرایط بروز نوسانات 
بلندمدت ارزی و در حالتی که کارایی تسهیلات بخش کشاورزی در 
سطح بالا باشد این تأثیر منفی می‌تواند قوی‌تر باشد. 


بر کارایی تسهیلات تأثیر معنادار ندارند اما نوسانات میان مدت و 


جدول ۲- آزمون غیرخطی بودن 
اه ۱0۵۵۵۲ -3 12016 


نتیجه سطح احتمال مقدار آماره آماره 
۱2۵ ۳۳00 ۵ ع‌تاعتاهاه عتاعتاهاده 
استفاده از الگوی غیرخطی تایید می‌شود 00000 32243 (01072)010) 


مأخذ: یافته‌های پژوهش 
وعصن‌صت نموم :عمتتا0 


شکل ۵- مدل مفهومی پزوهش 


هان۵ع ص0۵ -5 عا م۲1 


سهم اشتغال بخش کشاورزی 


اصعصصرومآورصه امعتتانه‌تتعه ۵۶۲ ت2٩‏ 
کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی 


تسهیلات اعطایی به بخش 
کشاورزی 


0ص معتانانمه1 ۵۲ «مصعآم۳]۱ 


۱ ۲ ۱ ۲ 0010721 1ع2 عطاً مه 
سهم بخش کشاورزی در تولید ناخالص داخلی 
ما 0عصحع وعتاتا۳۵ 
منوج عمط 


960101 


نت صا تماععو آمتنتطاته‌تنوه مطا ۵۶ متقط٩‏ 


نوسانات کوتاه‌مدت نرخ ارز رژیم پایین کارایی تسهیلات اعطایی به ملق وارطف ممو لا و زرف 


بخش کشاورزی ۲ 
۲ یر ۱۱ ۱۱۱۱۱۱۵/۹۹ 
مصمتاتاه 1 ملد معوصقطمن اتمه 


۶ مصنعع: «مصعله‌تله 100 
عط ما 0عاصهتع ومتانام12 


نوسانات میان‌مدت نرخ ارز ۱ 
۲ 221101010112۵1 


نوسانات میان‌مدت شاخص سپام 
مصمتاحتاما ماه معوصقدامن ها ]۷ 


عصمتاتام نا 0ص نمی مطتعمه-صبانلع]۷ 


نوسانات بلندمدت نرخ ارز ۱ 
7 مد رژیم بالای کارایی تسهیلات اعطایی به 


عصمتاهنت 1 ما۲2 معصقطیه صتم)- م0[ ن نوسانات بلندمدت شاخص سهام 
مصنعه «مصعممتاله طعن۲ 


عطا ما 0عاصمتع ومنانانهه؟ مصمتاهتا 1 رعصک آممای ما -عمم 1[ 
نوسانات کوتاه‌مدت شاخص سهام ۲ 281100۵ 


مامتان 406ص عآمماو مما تمه 


مأخذ: یافته‌های پژوهش 
وعصن‌صت نموم :عمستا0 


۰ . نشریه اقتصاد و توسعه کشاورزی. جلد ۰۳۴ شماره ا. بهار ۱۳۹۹ 


جدول 4- برآورد الگوی اصلی پژوهش 


۱ ۱۵06۱ صتقصه ۵ ممتامصستا۲] -4 ما10 


سطح احتمال مماره ] انحراف معیار ضریب متغیر 
۳0۳0 ۳-9 ماه ۲ 5200210 م0 ۱۷۵۵0 
0۳.000 262 011 )0 031 عرض از مبدا در رژیم بالا -(0)0 
0000 22- 0.009 9- عرض از مبدا در رژیم پایین -(0)1 
0(41() 23 0383 5.- چرخه‌های تجاری در رژیم بالا -(6۷016)0 
0014 2.59 087 026- چرخه‌های تجاری در رژیم پایین -(706)1 
0۳247 8- 0۳306 97- نوسانات کوتاه‌مدت نرخ ارز در رژیم بالا -(۳2۲/160 
1 ۰ .۰ 0.372 0237 08- توسانات کشت تا رز در زونه این ( ۳۳۱۰۱۱۱ 
۳.000 4- ۹55 «() 2.24 نوسانات میان‌مدت نرخ ارز در رژیم بالا -(۳۲۵2)0 
089 1 0102 3- توسانات مان منت ترخ ارز فر رگید( )۳۲۳2 
0۳29 228 0928 2-- نوسانات بلندمدت نرخ ارز در رژیم بالا -(۳۲3)0 
00017 2.8 0283 15- توتسافات پلیتملت ارت در رز باسم ۳۸۱۲۳۱۳۴ 
069 396«( 422 0 1617 )0 نوسانات کوتاه‌مدت شاخص سهام در رژیم بالا -(۲001)0 
047 016 022 0302 پایین توسانات کوتاه‌نثت شاخشی میاه فر ریم )310۵011۰ 
0.000 18 057 469 نوسانات میان‌مدت شاخص سپام در رژیم بالا -(5100162)0 
032 1 0149 0149 بای توشانات میان‌مکت صاخصی یام در وزيم (1) 28۲002 
0۳.003 318 0۰139 0443 نوسانات بلندمدت شاخص سهام در رژیم بالا -(۲00>3)0 
036 12.- 5 )0 68- نوسانات بلندمدت شاخص سهام در رژیم پایین -(1) 5100163 
0000 9- 00124 3..- میزان واردات محصولات کشاورزی در رژیم بالا -(1۷1۳)0 
0218 126 0041 00515 میزان واردات محصولات کشاورزی در رژیم پایین -(11۳)1 
یج 0.002 033«( مصون 


مأخذ: یافته‌های پژوهش 


وعصنل‌صت نموم :عمستا0 


نوسانات شاخص سهام نیز در حالت میان‌مدت و بلندمدت و در 
شرایطی که کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی در سطح 
می‌تواند ناشی از وجود رونق در بخش کشاورزی در شرایط کارایی 
سطح بالا باشد. در واقع» کارایی بالای تسهیلات اعطایی به بخش 
کشاورزی زمانی حاصل می‌شود که این تسهیلات در زمینه ایجاد 
اشتغال و همچنین درآمد در این بخش عملکرد مناسبی داشته باشد. 
این مهم می‌تواند با وجود رونق در اقتصاد مقارن باشد. از آنجا که 
سهم بازار سهام از تامین مالی در کشور اندک می‌باشد» رشد و 
نوسانات آن در شرایطی که بخش بزرگی از اقتصاد کشور (سهم بالای 
اشتغال در این بخش) در شرایط رکودی باشد» قادر به بهبود این 
بخش قابل توجه از اقتصاد کشور نخواهد بود. این موضوع نشان 
کشاورزی دوری از نوسانات طولانی‌مدت بازار ارز و در نقطه مقابل 
ایجاد نوسانات طولانی‌مدت در بازار سهام در شرایط قرار گرفتن 
کارایی تسهیلات در سطح بالای خود می‌باشد. زیرا نااطمینانی در نرخ 
ارزه بر هر دو بخش عرضه و تقاضای اقتصاد اثر منفی دارد که هر 


دوی این بخش‌ها از تسهیلات‌گیرندگان شبکه بانکی هستند و منجر 
به کاهش توان بازپرداخت تسهیلات دریافتی و همچنین افزایش 
بهای تمام شده محصولات بویژه محصولاتی که دارای نهاده وارداتی 
هستند. می‌شود. در نتیجه توان اعطای تسهیلات توسط شبکه بانکی 
کاهش می‌یابد و به مشکل محدودیت منابع مالی در بخش‌های 
مختلف اقتصاد و بخش کشاورزی دامن می‌زند که اين مهم خود را در 
کاهش سهم بخش کشاورزی از تولید ناخالص داخلی نشان می‌دهد. 
همچنین بایستی بیان داشت که در شرایط بروز نوسانات در نرخ ارز و 
ایجاد رکود در بخشی از اقتصاد کشور بدلیل افزايش بهای تمام شده 
کالاها و خدمات و همچنین افزايش مخارج مصرفی خانوارهاء بدلیل 
باژوهی بالات ضالیت‌های سقداگرانه (سفقه ازی) افراد معمولا کرجیج 
می‌دهند سپرده‌های بانکی خود را خارج و در سایر بازارهای دارای 
بازدهی بالاتر (مانند سفته بازی ارز) بکار گیرند. در چنین شرایطی 
حجم سپرده‌های بانکی نیز می‌تواند کاهش یابد. در واقع نوسانات 
بلندمدت در بازار سهام علاوه بر تنوع بخشی به منابع تأمین مالی 
کسب و کارها و کاهش فشار تامین مالی از دوش شبکه بانکی» 
انگیزه‌های سفته‌بازی از بازار ارز را می‌کاهد. در تفسیر این موضوع 


می‌توان اظهار داشت که بروز نوسانات بلندمدت در بازار سهام انگیزه 
نوسان‌گیری و سفته‌بازی در اين بازار را افزایش می‌دهد و از سوی 
دیگر می‌تواند در کاهش سفته‌بازی در بازار ارز نیز موثر واقع شود. 
سهم تامین مالی توسط بازار سرمایه در کشور نسبت به شبکه بانکی 
بازار تنها در حالتی که کارایی 
تسهیلات اعطایی در سطح بالایی باشد. توانسته است ارتقاو بهبود 
کارایی را بدنبال داشته باشد و در حالتی که کارایی تسهیلات در سطح 
پایین باشد. قادر به تاثیرگذاری بر کارایی تسهیلات بخش کشاورزی 
نخواهد بود. این موضوع می‌تواند اینگونه تفسیر شود که سطح بالای 
کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی زمانی حاصل می‌شود 
که اقتصاد در شرایط رونق و سهم درآمدهای بخش کشاورزی در 
سطح بالایی باشد و در چنین شرایطی بدلیل وجود پیش‌شرطهای 
لازم. توسعه بازار سرمایه در کشور می‌تواند آثار معناداری داشته باشد. 


ناچیز می‌باشد. نوسانات در این 


شکل 1- رزیم‌های مختلف کارایی 


تأثیر نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطابی به بخش کشاورزی ٩۱‏ 


اما در شرایطی که اقتصاد در شرایط رکودی باشد و سهم درآمد و 
اشتغال بخش کشاورزی از کل اقتصاد پایین باشدء با توجه به سهم 
اندک بازار سرمایه از تأمين مالی در کشور رشد این بخش به تنهایی 
نمی تواند تاثیر معناداری بر بهبود کارایی تسهیلات اعطا شده به بخش 
کشاورزی داشته باشد. چنانچه کارایی تسهیلات بخش کشاورزی در 
سطح بالای خود باشد. افزايش واردات محصولات کشاورزی منجر به 
داخلی» زمینه را برای کاهش درآمد و متعاقبا کاهش اشتغال این بخش 
کشاورزی و همچنین سطح احتمال مربوط به هر رژیم در شکل ۶ 
ارائه شده است: 


تسهیلات بخش کشاورزی 
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مأخذ: یافته‌های پژوهش 
کعصت صن موه وعک بعمتتام 


بر اساس شکل ۶ می‌توان گفت سهم فصولی که در رژیم یک 
طبقه‌بندی شده‌اند. بیشتر می‌باشد. در ادامه طبقه‌بندی رژیم‌های 
کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی در جدول ۵ ارائه شده 
است. 

بر اساس جدول فوق ۶۹/۲۳ درصد از مشاهدات مربوط به رژیم 
یک و ۲۰/۷۷ درصد مشاهدات مربوط به رژیم صفر می‌باشد. در 
ادامه به بررسی احتمالات انتقال رژیمی پرداخته می‌شود. در واقع این 
موضوع نشان می‌دهد پایداری رژيم‌ها به چه میزان بوده و اينکه چند 
درصد احتمال وجود دارد به رژیم دیگر کارایی تسهیلات اعطایی به 
بخش کشاورزی منتقل شود. در واقع اين مهم میزان پایداری هر 
رژیم را نشان می‌دهد. نتایج در جدول ۶ بصورت ذیل می‌باشد: 


بر اساس نتایج جدول فوق پایداری کارایی بالا بیشتر از کارایی 
پایین می‌باشد و احتمال اینکه کارایی تسهیلات در سطح بالا بماند 
هحیال اراک درف رای بیان ۵۸ بای ترش رازم 
اخمال افقال از کاراین سظمبالا به کاراین سطم بای ۱۹و 
فان از کارایی ستظلم بانیم به کاراین: سطم یال ۱۴۲+ می‌ناشتد. 
بنابراین کارایی سطح پایین تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی 
پایداری چندان بالایی ندارد اما کارایی سطح بالای آن از پایداری 
مناسبی برخوردار است. 

در ادامه در جدول ۷ جهت بررسی درجه اعتبار نتایج» آزمون‌های 
خوبی برازش مدل ارائه شده است: 


۹۲ 


نشریه اقتصاه و توسعه کشاورزی. جلد ۰۳۴ شماره 1 بهار ۱۳۹۹ 


جدول ۵- طبقه‌بندی مشاهدات بر اساس رژیم‌ها 
عمصصنعع۲ ۲0 هصنل 260۲ عصمتاد اه ۵۶ ممنای‌تووهان -5 12016 
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ماخذ: یافته‌های پژوهش 


کعصن صی دهع عم بعمتتام 


جدول 7"- ماتریس احتمال انتقال رزیم 
تافص وانازطادطاه۳م صم)تعص 1 -6 1901 
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مأخذ: یافته‌های پژوهش 
وعصنل‌صت طم‌نمومک بعمتتا0 


همان گونه که ملاحظه می‌شود نتایج حاصل از برآورد اگوی 
پژوهش از درجه اعتبار بالایی برخوردار هستند» زیرا بر اساس آزمون 
های نیکویی برازش, پسماندهای حاصل از تخمین الگو خود 
همبستگی ندارند و همچنین ناهمسانی واریانس نداشته و دارای توزیع 
نرمال هستند. 


جدول ۷- آزمون‌های نیکویی برازش 
ام زمع1 5۵۱60 ۲0۲ می‌نادناهاو ۲6 ناونع -7 12010 
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مأاخذ: یافته‌های پژوهش 
وعصنل‌صت تمه دمک بعمتتا0 


نتیجه گیری و پيشنهادها 

در بسیاری از مطالعات صورت گرفته در خصوص تاثیر نوسانات 
نرخ ارز و سهام و همچنین چرخه‌های تجاری بر عملکرد شبکه بانکی 
چند عامل مهم تافیدی گرفته فده استه ا- تعاطا هامل مقیاین زان 
انار سا مها اف کرت کر کب تسا میات 
رژیمی. ۳- لحاظ تغییرات رژیمی و مقیاس-زمان در کارایی تسهیلات 
اعطایی به بخش کشاورزی. 

در واقع در وهله نخست بایستی سیاست‌گذار پولی از موثر و کارا 
بودن تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی اطلاع دائسته باشسد و در 
شین بایسشی بلاند ک هرق یط که مظح کارا ماوت باق یا 
قانین نوسانات با توجه به دوره زمانی آن» دارای تفت متفاوت است یا 
که خیر. در واقع پژوهش حاضر به بررسی تأثیر نوسانات نرخ ار 


سهام و چرخه‌های تجاری بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش 
کشاورزی در دوره زمانی ۱۳۸۴:۱-۱۳۹۶:۴ با تواتر فصلی پرداخته 
رویکرد تبدیل موجک گسسته دابشیز و از نرم‌افزار متلب استفاده شده 
است. همچنین جهت برآورد کارایی تسهیلات اعطابی از الگوریتم 
پیشنهادی توسط سیمار و ویلسون (۲۵) و نرم‌افزار گمز استفاده شده 
است و در نهایت جهت برآورد الگوی نهایی پژوهش از نرم‌افزار اکس 
متریکس" استفاده شد. نتایج تحقیق نشان داد که ۱- چرخه‌های 
تجاری فارغ از رژیم و سطح کارایی تسهیلات تأثیر منفی و معنادار 
دار که مس تواند پواسنظه ایهاد ااظمیتای وشات اطیتاق اتعاملای 
اقتصادی و متعاقبا کاهش سرمایه‌گذاری‌ها و کاهش بازدهی سرمایه 
پاش ۲ قاتر توسانات قرغ ارزابته خووه زمانی آن‌ستگی دارفه 
به گونه‌ای که نوسانات کوتاه‌مدت بر کارایی تسهیلات تأثیر معنادار 
ندارند اما نوسانات میان مدت و بلندمدت تأثیر منفی و معنادار دارند. 
اين مهم نشان می‌دهد چنانچه بی‌ثباتی در بازار ارز ادامه‌دار باشد فارغ 
از رژیم و سطح کارایی تسهیلات» منجر به کاهش آن می‌شود. البته 
در شرایط بروز نوسانات بلندمدت ارزی و در حالتی که کارایی 
تسهیلات بخش کشاورزی در سطح بالا باشد این تأثیر منفی قوی‌تر 
خواهد بود. عدم تأثیرگذاری نوسانات کوتاه‌مدت ارزی بر کارایی 
تسهیلات بخش کشاورزی می‌تواند ناشی از وابستگی کمتر این بخش 
نسبت به سایر بخش‌های اقتصاد به اقلام وارداتی باشد. اما نوسانات 
بلندمدت ارز, بواسطه تأثیر بر متغیرهای حقیقی اقتصاد مانند تولید و 
اشتغال از یک سو توان بازپرداخت تسهیلات دریافتی را محدود 
ساخته و از سوی دیگر از طریق افزایش بهای تمام شده محصولات؛ 


منابع 


تأثیر نوسانات نرخ ارز و سهام بر کارایی تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی ٩۳‏ 


منحر به ایجاد مطالبات معوق در شبکه بانکی می‌شود و از این طریق 
شبکه بانکی در اعطای تسهیلات به بخش‌های مختلف با مشکل 
مواجه می‌شود. ۳- نوسانات شاخص سپام نیز در میان‌مدت و 
پلندمدت دارای: تاش عبت و نادار در خالتی که کاراین تسنهیلاث 
کشاورزی دوری از نوسانات طولانی‌مدت بازار ارز و در نقطه مقابل 
ایجاد نوسانات و رشد طولانی‌مدت بازار سهام می‌باشد. ۴- چنانچه 
کارایی تسهیلات بخش کشاورزی در سطح بالای خود باشد واردات 
بیشتر محصولات کشاورزی منجر به کاهش کارایی می‌گردد. در واقع 
این مهم از طریق محدود شدن سمت تقاضا و متعاقبا کاهش درآمد و 
اشتغال بخش کشاورزی قابل تفسیر می‌باشد. به لیل این که تأثیر 
نوسانات نرخ ارز و سهام در دوره‌های زمانی گوناگون بر کارایی 
تسهیلات اعطایی به بخش کشاورزی متفاوت است. بایستی بانک 
مرکزی به عنوان متولی امر مدیریت ارز در کشور به این مهم توجه 
داشته باشد که نوسانات مدت‌دار و بلندمدت بازار ارزه کارایی تسهیلات 
اعطا شده به بخش کشاورزی جهت افزایش اشتغال و درآمد را محدود 
می‌سازد و از سوی دیگر نوسانات بلندمدت بازار سهام این مهم را 
بهبود می‌بخشد. بنابراین بایستی با توسعه بازار سرمایه از اثرات مخرب 
نوسانات بلندمدت ارزی در کشور بر بخش کشاورزی و همچنین 
تسهیلات اعطا شده به این بخش جلوگیری نمود. همچنین جهت 
کاهش آسیب شبکه بانکی, بایستی واردات محصولات کشاورزی با 
توجه به رژیم کارایی تسهیلات اعطایی صورت پذیرد تا سبب افزایش 
مطالبات معوق بانکی از ناحیه بخش کشاورزی در کشور نشود. 
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(صه۳۵۶ 10) .239-249 :1 9011 200 

م۳۵ رخ .عماف؟ ممصفطمدظ معلمت۲۵ ۵ ممتامصصتاع مصتعامن طاتلتهاه ۷ 2860ظ ۷۷۵۷۵1۵۲ .2009 ۸٩.‏ دومع[ 
10۰ :21261۷ 

عصمطامدظ لمع ۵۶ ۳۲۴6۵۱5 م1تامصصصصزو۸ 1 .2012 ٩.‏ رتمطظ مه ریق عنامملمصصطممم۷ ربا عباهم‌تمطووه ره رهم1۵22 
0 - اقصتت0؟ متجمجمعظ رطمهمتمود مصتل۳1 ۵۷تع۱۷ م1 :هی ها اب0۵ متصمصمعظ صم فصمتاهیه0ع۳(۵ م۴۵ 
(۳۵12 10) .5-26 :7 ۲0110165 240 ومتاووا متمطمطمع ]۵ سامزم فطامم 

ملق معصقطمظ۴ مصه م14 ممزیظ ما جمع۵۱۳ ملهعق-مص1 ۵۶ مصممتامحماص ممتاهع‌تاوع1۳۷ .2018 ب. تصهتط تاکز 
(صدتینع۴ ظ1) .159-182 :(6021 7«ععاه0ا اصمصمممم۷2 ل12مصمصز۲ ۵۶ لمصتاهژ رمممهطمب ماه صهعطه ] ما فصمتهنع۱۱ظ 
6 076۱6 18695فاظ مصه »اون مت۲0۲)۶01 ,علاط لمازمدمن عاحوظ وه 0۲۵ ۸ .2015 .ه صحصصفهک مه ر.ک صاعباظ ووطاومکز 
15)1(۰ ۲۵۷۱۵۷ عتعوع خر 

صح عط) صا عصقما. مصتموم‌مم عصتاهعالخ وعمامع۲ مطا عصتصتهان:۴ .2011 .۲ و۱۵۵ 20 ربظ مطم۲092مک 
(صهتوع۴ و1) .(16049 مها ۵۶ دوعوم متمممصمعظ ۵ متا[ رتاونمما مامح[ 

۶ تمصیدامل ولد تلع نموه مه ملمره فومصتوتاها قطا ۵۶ فاهعگه متتامصصصزو۸ .2009 ۱۷۲ ماامزبدتآمه0۵0 20 ر.ل 1۷۲2۲006۵1 
1624۰ :(33)9 ۲۱82866 0ص عصلاموظ 

20100(۰] 119561 [0۵)۲۵۲۵() علوزع نمی من )0۵0 پ«مصعتته طعل10:6 0۶ 1۳0۵201 1۳6 .2017۰ ٩۰‏ 1۷۲۵۲2 

علفک معصقطم:ظ ه )مجمصا مطا مصتاهعتاهع1۳۷ .2016 ۲۱۱۰ تصصتتفکا مضه رب تبدلصقافط یم تملقطاه ر.؟ تمصصصه‌طم]۱۷ 
.3-4 :2 عطتامهع۱0ظ لمح عصتصصهاظ ۶ه امصیمل رصقا گه مور عصت‌صدوظ معط ما عصوم1 مصتممومموان مه فصمتاهنع۱۱ظ 
۳6۱۹1۵0 19) 

166 :ص0۳2 طا عمصمصموم باتاتمد؟ عم طاقمط پتقتم ممدمنمه! .2017 بر ممصمز مها هه رل ممصمز ۱0( 
۰ :(17)1 6270و وعم5۵۲۷1 ۳۱۵۵16۵ ۲۱۷۲ .ف200ع1امح عمهمو لمع هه ولو امه 

1۳6۵0۵۵0 ۷۷۵۷۵۱۵ عصلونا ات۱۷2 90۵0 صهتطع1 ۵۶ متام عصتاه۵01:ظ .2018 ۲۰ 41هحصمصم‌طم]۱۷ هه رنه تام 
(۴۵812 18) .136-107 :(23)76 مه 0۶ موم متمرممممظ ۵ امصامز معا آهنه۲ ۳۵77۲ ۸0201۷۵ 200 

ص معصمصصتمتنهم معلصدها ۵۶ فتصمطتصماع وه ما۲2 عمصمطمه مه عم اماتمصظ رلفتد تع) ,2014 .9 52760 
35-۰ :(16)01 )صمجصم‌مهمه۷۱ 20 ووعصتعباظ گم اهصیدم[ هتبمعزل 

متتاعصهتهم‌طمه صاً ما0۵ ما م۱ :ومتممو بمصمتم‌تلله ۵۶ وتوراممه تاتفجعو ,1998 ۲۰۷۷۰ ممفلز۱۷۷ 20 رما تفتطل 
49-1۰ (44)1 01620 اممصصمع۱۷]2۸۵ ۱۵0615۰ )۳۵0 

۶ ۵مصه0۱ه مطا هن بزاتاصام]افطا تانق ترجه ۵ دامعله 1۳6 .2016 ,۷۲ ۸221 اهطای۸ هه .۷۲ طقطفوظ عباوظ 211 ۲۷ 
(صفتونعظ حصل) .همه بمتاوم صقیا ۵۶ متاطانامرمک متحصقاوا عطع ۵۶ عاصوظ آهاصمی رفن ۵۶ ۵00ظ عمنآمده 

ام صا کلف علصحها 4ص رقعاهن ففمصنوده رکممصصم‌مامبع0 فایامظ لمزم‌صم۳ .2016 .۲ تههمن1 مضه رتم تطاطموومطاز ۷ 
.472-4 :36 ۲۱82806 لمح وفعصتفاظ لمعمتمصعاصا ما جم‌تهعومک هع11مخر 

فص )صمجم‌م۱ه ۱۳۵۷۲ هزمصمصن؟ ۶ ]مومصا معط مصاهع۲۳۷6۵۱ .2018 ٩۲.‏ 201۷1 هه ری طقصو‌مم0مطک رب 6[20 272 
(صدتونع۴ ظ1) .71-87 :7)26(۰ صدا ۵۶ وعتهنو متصمصمعظ 0عن1مم۸ ۵۶ اقصیام؟ عفن )نع عصتصدظ وم وعله) وفمصتوباظ 
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نشربه اقتصاد و توسعه کشاورزی مصمما ۱۲ فحه ممتمممی ام نموه ۵۶ موز 
جلد ۲۴ شماره ۱ بهار ۱۳۹۹ ص. ۸۱-۹۶ | 81-6 .0 ,2020 5۳0۲ ب1ً ,۱0 ,34 ۷۵ 


۳۲۲۱۵۵۸۵۲ ۲6 ۵ مصمتاهت۲۱۵ ۲۱۸0۵6 ۲۵0 2۳00 ۲۸۵۸۵ ۲۵۳9۵۳۴8۵۵ 0۴ ۳۲۲۵۵۲ ۳6] 
ما۲۵ ماوخ 


*وکتهناه5 ۱۲۰ - وکتصه وحصها ۸۲۰ - تنجمنم۲ .5 
29-12-09 :16061۷60 
08-02-2020 :666060 


۱۷)ممتت10 4صح رلامعتنل صقع مصح مام۲ «تهنلمصماصا لهتعصعص ه فقط عمامعو عمت‌لصهها م1۳ :ممتامع0 1۳۸0۲۵ 
6 ,02560 -> مه و1 زمممجممع مومطاه ضوع مه ماو فمتصمی ظ .جمجمجممع فط ۵۶ 5۵0۲0۲ ۲۵21 ما ۵۶ طا۵ع معط 
2 فقط اتازانع1۱ عمت‌لمهه روععصهطل متصمجممعمعمقصظ مه 2600۲0 مضه قصوم1 علصهها ۵ صملهمعمع0 م12 فد ۲0و 
سوه مطا ۵۶ وعته‌تاهم مطا ما عصتلتهعع2 رصقط عطام فطع من عصممم‌ماه۷ع0 متمجمجوعع صاً عمصم)عممحصا دهع 
۵ عصتراه زا تام مط ۵ پواتتتاععع 1000 صم )فتفصا متا رکصمصنهمل ۵۵9۵۵00۷۵ اصممرن0۵7۵۱۵ فص عما860 
مطا ,قاعتلمن ملفوها ۵ ممتاملم0ن ۵ مصمامزگنام امد عمط مم 12۵فمصامرجصه مضه ومممنامو عومجم مصم ممتامنالمم 
معط ۵۶ موم .عملمطرمتاهم عمط عم عمجم گم تمتاقحظط ه صععها دیدتله فقط تماععو اقمتنملنام‌تنية قط عم اصمصم‌ماع0۵7 
عم مصتمیا 107 وممتتاموعع ل2لمصفص ۶ه ممتافاتصتا مطا ما تماععو آهع‌لنه‌تنهه عمط ما فصمتاماتصتا کصف)عممرحطا )و2۵ 
مه ۶ طمتامصم مط عمتمممالمد دتمامج] مط عممصصن .عامنالمض مبالة۷ 20060 تمعن گم ومتاهعی مطا 0ج وملعمامصطهها 
211605 ۷۷۵۵ ,ماه معصوطمه معط «اله01عهروم رواماعفصظ 2لصف تعطاه ما ساتاتطامافصا مطا وا وود عمت‌صمم کصمه‌تراه 
باق 1 .5600۲ هصمت‌لمهها معط ۵۶ عمصممصمنوم مطا مصتاهع؟2 المع رقاهعگله لمعتاهه ومنجه‌ی 4صه نان وتصنمی فطا 
۵ 18 فظ00ظ 4ص ۲۵۵۵8810 ۵۶ فملنمم عصیل ومتانازمم ۵۳۵۷106 م6 باتلزداه مصت‌صهه وه طبلت ۵۶ )دمحا مفطا 
956 عصصمو صا فممتامتتمن ۵ اععاله عمط ماهعناوع17 ما و1 تاه وتا ۵۶ مومموتتام م1 قعل0ه فففصتفتها طفتامتط 
نموه مه وملمن ففممتمیها ۵۶ وماماهزنه۷ مطا اد عصملج مهد علمماو مضه ماق؟ معصقطمره وچ صمناه. فاقاتفظ 
له نموه ۵۶ «ممماه‌تلله مطا جم )0۲مصصا مامتالم۳م 

مطا مامع‌تاوه۷ص1 م ۱5۵0 ۵۵ 2۷7۵ قاعهمم متتاممومصممی ۹6۷6۲2 ربول‌تتاد مومت مط مر :عل‌۱۷]۵)۵۵ 0ص2 واهته)۱۷2 
موه ۵۶ پمممته‌تگله مطا مه وملمن فومصمیها مه مفصمتمتامن1 ملما علمماو لصه عاق معصقطمه ۵ ]عم 
46 .110000۵10005 10۵06 001و 240 م۲2 ممصهطمنه امجاه ما ۵0فا ق۵/ م۵0 تمصع ۷۵2۵۷۵۱۵۲ ,۲۵۲1۵11۷ .1201111165 
مد که اند مطا تمعن طمهممموه فنطا ۵۶ مهمامه207 م1 .عوممنام فنص 101 قعونا ۷/۵۵ ۷۷۵۷۵۱۵۲ 01901616 وعتطم2006([ 
0 ۷/۵ ع ۳۲۵۵۵۵۱۲ ۳۱۵0۲10 م2001 و .عهم۵ه مصصتا وومعمه فصماهنهمبا طفتیاع‌صتافنل ما اتلزهاه معط ور و2۵0 
معط مافنلهبه ما نموه مه مهمووه فتوررلفمه کصمصصمماهصه قاق. مفتافا00ظ همه روملمرنه فوعصلوتها )ماه ها 
طمهمم20 فتورلمصه اممصصمماه مه قاقل مه هب0 طمهمتوه2 فتط گم مممامه207 م1 .وملتالم12 آمتنهلنه‌توه ۵۶ مصومه‌تراه 
فص عط ماقصتادء 10 ۱8۵0 2180 28 امه زو «مکلیه۱۷ معط( .مهد علوعع 4ص ممتاهع‌ترمم فهلها فا و1 
1384:1-4 15 0۲07و عظ) ما ۵۵۲100 ۱۵60 ۰1۳ بصعمتاهج ط62۲۵وع۲ 

اممن‌گزههه اوع/10۳ فطا فقط نقطا )ومعتماصا مطا رنه و مماتصها ما عصتلتمععح تصمتععیه عزظ 0صد ولناعع1 
۵ ۳1 )1006000 مط مجح (عماممو نهد مطا ما 0ماصجع ومتائلاه12 ۶و پمصمت‌تگله س«مل) موه سم 2 ومهع1001 
معط ,۰1۳06۲۵1016۵ .رهوج ما 0ماصقم وملاتاتمع] ۶ پمممت‌اه طعنط) مصصتوع( طعنط عطا عمهعنه1 اصمه‌تللهمع )وعطعنط 
10۷۷ 6 وماهع0م1 مصصنوع1 ملتط مصتوم: «مجمتم‌تله طعنط مطا وع6هع101 باه )صموععم مط مد فصصنعع۲ مرع2 
11 1 وعلهه ووعصتویها ۵۶ عمصمتنهعن فطع رصمتاقصصتاوع [06مصص گ۵ فلناوع؟ مطا مه 860ظ .126111018 0عاصهتع فطا ۵۶ مصطلوع۲ 
امسلنه‌توه عمط 60 ۵۲0۷1060 ومتاتلزم12 ۱60۳0۲ عمتلمهها معط ۵۶ پمصمته‌تله معط صز مصتامعل 6۵ 1620 ۷/۵۵۱0 ۲۳6۵1۴0265 
محر 2۷۵ مصمتاهنهام صریع]تمطاو. لمنهص مصصت فط) جوم ق4صممعل فممتامنهم نا ملق معصمطمه ۵۶ م1۳ عظ1 .860101 
وله 2۷و0۵ 2 2۷7۵ فممتاهنهم ما -عمم1۱ مه ربتعم غباها رمصمله‌تاله المع وم اععله اصوع‌/نصوله 
ما 2040 مصصنوع۲ معط 0۶ وومال۲622 ,مره مظ) م60 ۷۵۱۵۱۵ 11 بقاولوتهم ساتتاها۷۵ )ماتقظ «مصمتن فط 1۶ بامهم1۳ 
٩0۲0۴8860۳" ۰6‏ ۵ 2۷۵ ۷۱۱ فصمتاهیتامن1 ما۲ معصقطامنه صم-عم1۵ عوعسامع ۶ .واتاتمج؟ عطا ۶ «مصمتهم‌تلله ۶ه 16۷۵1 
صرح حصیایعصه مط) صا فصمتهتهامت 106 عامماه مطعنط و1 پمصمته‌تله ومت)یاتم1 تمتنادم‌تتهه که مصصتوع عمط صمطه 1۳020281 
مه ظ1 بانط ود ومتاتالمج؟ لهستانه‌توه و پمممته‌تله مه مه امهمرصصا کصهمزتصروته 20 00510۷6 2 276 0فله صععا و0[ 
6 10۵ 1620 ۷۱۱۱ قاما۵۲00 نموه ۵۲ مرا عصتفهه‌تمص1 رومتتاتمع امتبهلنم‌توه ۵۶ م۱ «مممتم‌تله طونط ۵ 
۰ 1 

فص ۵۶ وعامن وععصتفیاها مه رفممتامتامتا ماو رماهر مقصهقطمه 0۲ )0ع]ه معط من فمتهبتای زصقدد حا تممتفمومت) 
40 روع‌عصفطه مصنعع1 وه میاه 0160ع1 جععها و27 فتمامه امصمازممرظا آه۵ ۵7و 0۵00۷۵۲ وصل‌لمدها مطا ۵ ممصهمصمتنهم 
معصفطمن ۵1 قامحموطا امن ما مان .عمامعو اوه مطا ما 0ماصفم وملاتاتمع] ۵۶ «مصمته‌تلاه معط طا ملهعوعصصت 
۶ موه پ«مممه‌تاه اصمعن مطا چم مه |7۵ وه 08متوج مصصتا اممععللن ووممه فممتافیهعب «ع0صا ماد 200 م۲2 


6۵ 274 ۱080۲۵69 ۵۶ ب«اانمع۲ بوعتمطمط0عظ طا «مووع]۲۳۶0 220 ۳۲۵1۵950۲ ۸99001216 ,22010210 ۳۳۰۲۰ -3 280 2 ,1 
۰ ,۱۷۱۱۵۵۳20 رفططفه]۱۱ ۵۶ مومت ۲۱۵۲00۳۹۱ روعم‌صمله5 
(.ع2. مه ۵ عحتصتاه وححطمط تاتقعصط مه م مت طمص دمم -۶) 


۶ نشریه اقتصاد و توسعه کشاورزی. جلد ۰۳۴ شماره ۱. بهار ۱۳۹۹ 


عم هه «مصمتیتن معهصههه 10بامطه اماتفجط لمالمده مه «مممست ۵۶ وتم‌لمممتاهم معط روعتاتانم12 60و تناها هه 
تمه م‌حمط مطا رصمتلهاله طمبا طاً رامق ص .واتاتمم؟ ۵۶ همه گه ۱6۷۵۱ معط 4ج مهم اتاتاما۷۵ عط وم 0عف2ط 
۰ (2 تا نموه مطا ممصقطک مه حصقاطامعص ع«قظ )مه 111 ۵۲۱۷۵۲۱ظ عصتلصجها مط) مه ووعا ع۵ ۷111 وصع10 


0321 ,033 ,022 :0128511162810108 رآ 
006 رمصتطم)1 5۳ ۱۷0۷ رومتانانمم! امسانه‌تنوه ۵۶ پ«مصهمتمتلط رماه؟ معممممر۴ ۱۵۲۱۷۵۲۵8 


